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1 Introduction 

La procyclicité tend à limiter l'utilisation de la politique budgétaire comme outil de stabilisation. La politique 

anticyclique optimale budgétaire nécessite un espace fiscal adéquat, en particulier pour les économies du marché 

émergentes (EME) qui font face à des limites d'emprunt. En réponse à la crise financière mondiale de 2008, 

plusieurs mesures de relance budgétaire ont été adoptées. Alors qu’il existe globalement un consensus sur les effets 

de la politique monétaire, la thèse selon laquelle la politique budgétaire est un outil efficace de la politique 

économique ne fait pas l’unanimité au sein des économistes. 

Le multiplicateur budgétaire est une statistique clé pour calculer l'impact fiscal. Mais son estimation correcte doit 

être indépendante du cycle économique, car si les dépenses publiques augmentent lorsque la production est en 

baisse, le multiplicateur estimé sera réduit. Des stratégies d'identification sont nécessaires pour estimer l'impact 

des politiques fiscales orthogonales aux conditions cycliques actuelles.  

Sur le plan international, on a constaté un regain d'intérêt pour l'estimation du multiplicateur budgétaire. Pour un 

pays émergent comme le Maroc, la question pertinente est : l'impact de la politique budgétaire sur la croissance en 

présence des chocs de demande et des chocs d’offre. 

Nous évaluons la cyclicité des dépenses totales du gouvernement. Nous procédons ensuite à l'estimation des 

multiplicateurs budgétaires pour le Maroc de la manière suivante. Premièrement, nous utilisons une fréquence plus 
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élevée de données (trimestrielles) pour les variables de dépenses publiques afin de calculer les multiplicateurs 

budgétaires en utilisant SVAR. 

Cela nous permet d'analyser la taille du multiplicateur budgétaire au cours d'un trimestre ainsi que sur 10 trimestres 

(ou près de 2 ans), que nous interprétons comme le multiplicateur à long terme. Les fonctions de réponse 

impulsionnelles sont utilisées pour analyser la réponse aux chocs.  

Nous étendons l'analyse pour évaluer l'impact différentiel des dépenses sur l'inflation. Nous constatons que les 

dépenses sont devenues fortement contra-cycliques après la crise et la détérioration de la marge d'action. Les 

valeurs absolues concordent avec les résultats de nombreuses études selon lesquelles les multiplicateurs de 

dépenses sont positifs et inférieurs à l'unité. Cet article présente les déterminants des multiplicateurs dans la 

littérature.   

1. Déterminants du multiplicateur budgétaire dans la littérature  

 

"Plusieurs articles académiques ont récemment suggéré que les multiplicateurs budgétaires peuvent être plus 

importants dans les situations de crise qu'ils ne le sont en temps normal. L’augmentation des dépenses publiques, 

que ce soit pour la consommation ou pour l’investissement semble être plus efficace que la réduction des impôts.  

Les estimations des multiplicateurs budgétaires varient généralement selon les pays, la période considérée et la 

méthodologie utilisée dans l'étude. Les principaux résultats sur le multiplicateur sont regroupés dans le tableau 

ci-dessous".  

 

TABLEAU 1 : Les principaux résultats sur les multiplicateurs 

Auteurs Valeur du multiplicateur  

Leeper et al. (2011)  [-0,3 à 1,0]  

Blanchard et Perotti (2002)  [0,9 à 1,3] à court terme  

De castro et De cos (2008)  1,3 à court terme et 0,3 à long terme  

Biau et Girard (2005)  1,4 à court terme et 1,8 à long terme  

Cerda et al. (2006)  Négatif à court terme  

Restrepo et Rincón (2006)  Positif à court terme  

Rezk et al. (2006)  Positif à court  

Auerbach et Gorodnichenko (2012b)  De 0 dans les expansions et de 2,3 dans les récessions  

Bachmann, Sims (2012) 0 dans les expansions et 3 dans les récessions 

Barrell et al. (2013) 

0,7et 0,3 pour la consommation publique et les transferts publics 

aux ménages, 

-0,3 et -0,1 pour les impôts indirects et les impôts directs 

Batini et al. (2012)  
Les multiplicateurs fiscaux sont proches de zéro, 

les multiplicateurs des dépenses publiques sont environ 2  

Mountford et Uhlig (2009)  0,65 à court terme et -1 à long terme  

Romer (2009)  1,6 

Perotti (2007)  de -2,3 à 3,7  

Source: réalisé par nos soins 

 

"Ce tableau montre que les estimations varient largement. On résume les facteurs importants qui influencent la 

taille du multiplicateur budgétaire comme suit" :  

1. "L’horizon de prévision (court terme ou long terme) : selon Mountford et Uhlig (2009), un multiplicateur est de 

+0,65 à court terme et de -1 à long terme" ; 
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2. "La situation économique (expansion ou récession) : Auerbach et Gorodnichenko (2012b) montrent que les 

multiplicateurs de production sont contracycliques. Ils constatent que les estimations ponctuelles du multiplicateur 

de puissance maximale (au cours des 20 premiers trimestres) sont de 0,57 en période d'expansion et de 2,48 en 

période de récession. Et dès qu’ils ignorent la distinction entre récession et expansion, ils obtiennent une estimation 

de 1,00.  Jorda et Taylor (2013) examinent également l'impact de la consolidation budgétaire en récession et en 

boom. Ils montrent que l'impact cumulatif de 1% de la consolidation budgétaire sur le PIB réel est d'environ -2,5% 

après quatre ans de récession comparativement à environ 0,9% pour un boom. Gechert et Rannenberg (2014) ont 

analysé dans leur méta-régression que les effets multiplicateurs estimés sont systématiquement plus élevés si 

l'économie subit un ralentissement. Ils ont trouvé que les multiplicateurs des dépenses augmentent de manière 

significative d'environ 0,6 à 0,8 unité au cours d'une récession. Ainsi, les multiplicateurs des dépenses dépassent 

largement les multiplicateurs d'impôts d'environ 0,3 unité en temps normal et plus encore dans les temps de 

récession. Par contre, ils trouvent que les multiplicateurs d'impôts estimés sont assez faibles dans tous les régimes 

et semblent ne pas être pratiquement affectés par la situation économique. Creel et al. (2011) ont intégré l’effet du 

cycle économique dans les chocs budgétaires afin de savoir si les politiques de consolidation budgétaire sont 

adaptées à la situation conjoncturelle actuelle. Ils trouvent que la réponse est négative parce que les économies 

avancées se situent actuellement en bas de cycle économique et ainsi les multiplicateurs budgétaires sont élevés. 

Cléaud et al. (2013) ont montrés que ce paramètre ne semblait pas être le principal facteur qui affectait la taille du 

multiplicateur des dépenses publiques en France durant les 30 dernières années".  

3. "La composition de l’ajustement budgétaire (hausse des dépenses, baisse des impôts, etc.) : selon la plupart des 

études économiques, l'augmentation des dépenses publiques semble être plus efficace que la réduction des impôts. 

De plus, l’efficacité de l’instrument utilisé diffère selon la situation économique. Auerbach et Gorodnichenko 

(2014) ont montré que les multiplicateurs augmentaient régulièrement si le choc des dépenses initial se produisait 

dans une récession, alors qu'ils diminuaient de façon constante si le choc se produisait dans une expansion. Selon 

Eggertsson et Krugman (2012), l’efficacité de l’instrument utilisé diffèrerait dans la récession. Une partie de la 

forte augmentation du multiplicateur de transfert pourrait être expliquée par une augmentation de la contrainte de 

liquidité ou des contraintes de crédit pour les ménages privés, dont la consommation serait égale à leurs revenus 

disponibles. Batini et al. (2012) ont trouvé que les multiplicateurs budgétaires s’établiraient entre 1,6 et 2,6 à 

l'horizon d'un an en cas d’un choc sur les dépenses publiques pendant la récession, tandis qu’ils s’établiraient entre 

0,2 et 0,4 en cas d’un choc sur les impôts. Par exemple: dans la zone euro, le multiplicateur à l'horizon d'un an 

s’élève à 2,6 si on utilise des dépenses publiques comme instrument de consolidation budgétaire et à 0,4 si 

l’instrument utilisé est les impôts. Mineshima et al. (2014) se sont basés sur une enquête de 41 études, et ont montré 

que les multiplicateurs de première année sont égaux à 0,75 en moyenne pour les dépenses publiques et à 0,25 

pour les recettes publiques dans les économies avancées en temps normal. Fatas et Mihov (2001) ainsi que Caldara 

et Kamps (2008) ont montré que les chocs des dépenses publiques positives augmenteraient le salaire réel ainsi 

que la consommation. Zandi (2008) a trouvé que les multiplicateurs budgétaires sont plus importants pour les 

dépenses d'infrastructures et de transferts (1,7) que pour les baisses générales des impôts (0,3). Selon Romer et 

Romer (2010), les modifications fiscales ont eu des effets très importants sur la production".  

4. "La disponibilité des données et les méthodes utilisées pour les évaluations : selon Gechert (2015), 

l'identification de la méthode et le modèle utilisé jouent un rôle important pour l'estimation du multiplicateur".  
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5. "Dans la littérature on trouve d’autres indicateurs qui peuvent jouer un rôle dans la taille du multiplicateur 

budgétaire, comme" :  

- "la rigidité du marché du travail : Selon Gorodnichenko et al. (2012), les pays, dont les marchés du travail sont 

plus rigides, ont des multiplicateurs budgétaires plus importants si une telle rigidité implique une flexibilité réduite 

des salaires. Les salaires rigides ont tendance à amplifier la réponse de la production aux chocs de demande".  

- "Le niveau de la dette et la crédibilité de la politique : les pays qui ont des niveaux élevés de la dette ont 

généralement des multiplicateurs inférieurs, car la consolidation budgétaire est susceptible d'avoir des effets de 

crédibilité et de confiance positive sur la demande privée et la prime de risque de taux d'intérêt. (voir le travail 

d’Ilzetzki et al., 2013)".  

- "Le degré d’ouverture de l’économie et la coordination entre les pays : plus l’économie est ouverte moins le 

multiplicateur y est grand (Gechert, 2015). Plus la propension à importer est élevée, plus les dépenses publiques 

n’augmentent. Ainsi, les pays ayant une plus faible propension à importer ont tendance à avoir les multiplicateurs 

budgétaires plus élevés parce que la fuite de la demande par les importations est moins prononcée (Barrell et al., 

2013). Ainsi, l'action de la politique budgétaire est plus efficace quand il existe une coordination entre les pays. 

Karras (2012) montre avec des données de 62 pays pour la période de 1951 à 2007 qu'une augmentation de 

l'ouverture de l'économie réduit la valeur du multiplicateur des dépenses publiques (une augmentation de 

l'ouverture de l'économie de 10 % réduit la valeur du multiplicateur d'environ 5 %)".  

- "La taille des pays et leur structure productive et fiscale (Creel et al., 2011)".  

- "Les régimes de politique économique : la réaction de la politique monétaire et le système de taux de change. La 

réaction de la politique monétaire montrent que les multiplicateurs sont plus grands lorsque la politique monétaire 

est accommodante (par exemple, si la banque centrale est totalement  accommodante (garde la constante de taux 

d'intérêt)), le multiplicateur est plus grand dans le cas ou la politique monétaire est non accommodante. On trouve 

par exemple les travaux de Woodford (2010) et Christiano et al., (2011). Ils ont montré que si la politique 

budgétaire restrictive est amenée à une baisse de taux d’intérêt, cela va soutenir l’activité, mais le multiplicateur 

sera moins élevé. Une politique monétaire accommodante est plus probable en période de ralentissement 

économique qui est dû à une faible contrainte borne du zéro sur le taux d'intérêt nominal. Il y a également en cause 

certaines banques centrales qui semblent moins répondre à l'inflation en période de ralentissement économique 

que dans les temps normaux (Bec et al. 2002; Wolters, 2012)".  

- "Pour le système de taux de change : on trouve beaucoup de travaux comme les travaux de Ilzetzki et al., 2013; 

Nakamura et Steinsson, 2014; Corsetti et al., 2012. Ces travaux montrent que le multiplicateur budgétaire est 

beaucoup plus important en changes fixes qu’en changes flexibles. ceci est dû au fait qu’en changes flexibles, la 

baisse des taux d’intérêt venant de la politique budgétaire restrictive détériore le taux de change, ce qui soutient 

l’activité (voir aussi Born et al., 2013; Ilzetzki et al., 2013)".  

"La revue de la littérature montre donc que la sensibilité des estimations du multiplicateur budgétaire dépend de 

plusieurs paramètres. Ce qui nous amène à conclure que les multiplicateurs budgétaires peuvent ne pas être uniques 

et peuvent changer au fil du temps". 
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